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PONENCIA 
I 
ALGUNAS CONSIDERACIONES 
SOBRE EL FIhrAA~CIAhfIENi'O EXTERNO 
Y LA PRODUCCION DE BIENES DE CAPITAL 
l La gran importancia que para la economía nacional tiene la iiidus- tria de bienes de capital puede apreciarse analizando su impacto 
en diversos aspectos de la econoniía tales como los niveles de 
empleo, los desequilibrios externos, la adecuada estructura del pro- 
I ducto nacional, etcktera. En todos ellos, el desarrollo de estc sector 
industrial tiene una influencia considerable, y es así como se le 
ha dado un lugar estratégico dentro del Plan Nacional de Desarrollo 
Industrial, por ser la base de la formación de capital y porque 
I 
permite integrar más equilibradamente la estructura industrial. ' 
No obstante lo anterior, observamos que el sector productor de  
bienes de capital en hléxico no se ha desarrollado en forma para- 
lela a los avances de la econoniía, sino que por muy diversos 
l 
niotivos su nacimiento y evolución han estado desfasados con 
rclacióii a los demás aspectos de la economía del país. Lo mismo 
puede decirse de los servicios de promoción y apoyo para la indus- 
tria de bienes de capital, los cuales no han evolucionado como 
instrui~ientos para a60yar otros sectores económicos. 
Así pues, el propósito de estas notas cs hacer algunas conside- 
raciones sobre las fuentes de financiamiento externo y sobre la 
1 produccicín dc bienes de capital, temas que por sn complejidad 
y amplitud requieren de algunas aclaraciones a manera de iiitro- 
ducción. 
En primer lugar, sabenios quc existen muy diversas fuentes y 
modalidades de fina~iciamiento; siii embargo, puede afirmarse que 
ninguna de ellas ha sido disefiada específicamente para financiar 
1 Plan Nacional de Desmrollo Industrial, 1979-92, Sccrctaría dc Patrinioriio y 
I Fomento Industrial, hléxico, 1979. 
la producción de bienes dc capital. Ello se lia constituido en uno 
de los principalcs problemas de esta industria. 
Es conveniente también aclarar quc el teina que sc prctc~iclc 
discutir requiere de un análisis de la situación en que se enciieritra 
la industria dc bienes dc capital en México; y las p«sibilidadcs 
de crecinliento y expansión de la iiiisina, ya que cl lieclio de contar 
con financiamiento interno o externo 110 garantiza el que cxistan 
proyectos susceptibles de utilizarlo adccuadameiite. Es en cstos 
puntos dondc sc centrará el prescnte análisis, esto es, en los nicca- 
nismos de' promocióii, diseño e instrumeiitación de proyectos para 
la uroducciún de bienes de ca~ital .  v en relación a ellos se estudia- 
rán las posibilidades de financiamiento externo de que se puede 
disnóner. ' 
Finalmente, es necesario hacer una última consideración eii lo 
que se refiere a la definición de bienes de capital. Existen varia- 
ciones en torno a l o  que se entiende por bienes dc capital, sin 
embargo, para los propósitos que aquí se persiguen se seguirá el 
criterio más general posible, incluyendo los productos que se incor- 
poran a lo que en la contabilidad nacional se denomina "forma- 
ción bruta de capital fijo", es decir, la maquinaria l equipo útiles 
para la producción y generación dc biencs y servicios, inclulendo 
sus partes y cornponentcs, así coma las licrramicntas especiales, 
aditamcntos, matrices y moldes. La dcfiilició~i anterior incluye 
básicamente los subsectores metal-n~ecánico, dc maquinaria eléc- 
trica y no  eléctrica y el equipo de transporte. 
E n  estos términos, en la primera parte de este t r ~ l ~ a l o  se describc 
brevemente el proceso de industrialización qiie siguió el país a 
iravks del modelo de sustitución de importaciones, y que dio lugar 
a la actual estructura industrial. A continuación se hace un anilisis 
de  la estructura actual de la industria de bienes de capital 1 de los 
mecanismos de apoyo existentes para la promoción de este sector. 
Finalmente, se consideran las alternativas para establecer meca- 
nisnlos de apoyo técnico y financiero y las opcioiics de financia- 
miento externo que se consideran viablcs para los propósitos de 
desarrollo de la industria de bienes de capital. 
El proceso de sustitucióii dc importacioncs cii que México bas6 
su política de industrialización durantc las últimas décadas, se 
inicia desde los años de la Gran Depresión Mundial de 1929 en 
una forma un tanto espontánea, y con el paso de los aííos se 
conforma como toda una estrategia del Gobierno h~Iexicaiio, orieii- 
tando los mecanismos de política fiscal y inoiietaria disponibles 
para ese fin. Desde esos aííos empiezan a obewarse cambios cua- 
litativos cn la composición de la producción nacional. Durante 
los afios 1929-1939 sc observa un crecimienta medio anual del 
ingreso nacional neto a precios corrientes dc 8%, en el cual parti- 
cipa el sector industrial con una tasa dc 11.1%, cii tanto que el 
sector primario únicamente alcanza 4.6% anual y los servicios 
6.870. ' 
Este importante incremento en la participación de la industria 
mailufacturera eii cl ingreso nacional fue logrado gracias a la 
expaiisióil de la industria dedicada fuildamciltalmente a la pro- 
ducción de bienes de consumo ligero, talcs como tcxtilcs, bebidas, 
tabaco, calzado, etcétera, ya que este tipo de bicncs aportaron 
75% del producto manufacturado total en 1939. 
Durante el ~er iodo  de 1939 hasta finales de la década dc 10s 
cincuenta, el proceso de sustitiición de iinportacioiics se hace 
cada vez más consciente por las autoridades giibernaiiieiitalcs y 
cobra un mayor dinamismo, extendikndose ademis de los bieilcs 
de consumo, hacia algunos bienes intermedios y en una iiicrior 
medida hacia los bienes de capital. En esta etapa, el Producto 
Interno Bruto crece a una tasa promedio anual dc 5.8% en la 
cual nuevamcntc destaca el dinamismo del sector industrial que 
crcce eii esos mismos arios a una tasa promedio anual de 6.44;'. 
A lo anterior coiitribuyó notablemente el hecho de que duraritc 
la Segunda Guerra Mundial, los países involiicrados eii el coiiflicto 
armado desviaron una porción importante de sus reciirsos produc- 
tivos hacia la producción de material bélico, lo que ocasionó a 
su vez una escasez de bienes manufacturados en general y de 
materias primas a nivel mundial que, para países como hlésico, 
permitió obtener precios más altos e ingresos mayores por sus 
productos primarios, creindosc condiciones propicias para un desa- 
rrollo industrial incipiente. Sin embargo, una vez terminado el 
conflicto ar~nado, y al reordenarsc las cconomías de los países 
industrializados, éstos iniciaron nilevamente sus políticas dc espor- 
iacióii masiva dc manufacturas, afectando directamente a los 
países con 1111 recic~ite proceso de iiidustrialización, lo que dio 
co~rio resultado la necesidad de estaMeccr nuevas mcdidas protec- 
2 "E1 Ingreso Nacional Neto de México 1929~1945", Revista de Economí<i, 
vol. IX, núin. 2, México, D. F .  Citada en La Ecoiioinía ilfexicaria en Cifras, 
Nacional Financicra, S .  A., MCuico, D. F., 1977. 
3 Villarreal, René, El Desequilibrio Extertto en la Indirstrialización de MQxico 
(1929.1972): u n  enfoque estrucluralisto, FCE. h1éxic0, 1970. 
cionistas que, con diversas modalidades en los distintos países, 
propició la consolidación del modelo de sustitución de importa- I 
ciones. En el caso de México, dos de los instrumentos pri~nordia- 
les de esa política fueron la Ley de Industrias Nuevas y Necesarias 
que facilitaba la importación de bienes dc capital y daba incen- 
tivos fiscales para la producción interna dc bienes industriales, y 
la Regla 14 de la Tarifa General de Importacióil hfexicana que 
permitía rebajas en los impuestos para las importaciones de capital. 
Cabe seiialar que el esfuerzo deliberado por industrializar el 
país a través de la promoción de manufacturas, permitió un 
auiilento sustancial de la participación de la producción de manu- 
facturas en el Producto Interno Bruto en el curso de las últimas 
décadas. Esta participación sc incrementó de 25% en 1950 al 
28% en 1978. Asimismo, iiiie~itras que el PIB real creció a una 
tasa anual promedio de 6% entre 1950 y 1978, la prodiicciOn indus- 
trial se expandió anualmente a u11 promcdio de 7.3'0 anual en 
el mismo periodo. 
A lo largo de los años sesenta, la estructura de la protección 
fue modificada y las autoridades dcsarrollaron una polí~tica activa 
listando mercancías susceptibles de ser producidas internamcnte. 
Sin embargo, a durante la década de 1% años setenta, cuando 
se hacen evidentes algunos efectos negativos del modelo de susti- 
tución de importaciones, tales como una disminución en el ritmo 
de dicho proceso, lo que reflejaba el agotamicnto de los procesos 
productivos que eran relativamente fáciles de adoptar en el país. 
Esta situación se acentuó aún más por la reccsión económica 
internacional de esos años. 
Por otro lado, sc hace evidente un estrangulamiento en el sector 
externo de la economía mexicana que se reflcja en severos dese- 
quilibrio~ en la balanza de pagos, resultado de las crecientes 
importaciones que la planta industrial nacional tiene que realizar. 
Para ilustrar este fenómcno es importante señalar la rigidcz cn la 
estructura de las importaciones de México, especialrileiite durante 
las dos últimas décadas, cclii~ccucncia directa del proceso de sus- 
titución de importaciones que se orientó fundamentalmente a la 
producción de bienes de consumo con un gran contenido impar- 
i~iter- tado, y en muy pequeña medida a la produccióil de bieneP 
medios y de capital. Lo anterior llevó al país a recurrir en foriila 
creciente a iiisumos industriales y bienes de capital de origen 
externo que incidieron desfavoralde~nente en la balanza de pagos 
del país. 
La rigidez en las importaciones se hace especialmente notoria 
durante la década de los sesenta. Al clasificarse las importaciones 
mexicanas realizadas entre 1960-1969 en tres grupos, de acuerdo 
a la función económica que descmpeñan, esto es, en iinportacio- 
nes de consumo, de mantenimiento y de expansión de las inver- 
siones, se encuentra que las importacioncs que dominaron con 
49.5% del total fueron las que se dedican a satisfacer las necesi- 
dades de insumos importados y de partes, rcfacciones y equipo 
de capital de reposición de la planta productiva existente cn el 
país. Le siguieron en importancia las coiilpras en el exterior des- 
tinadas a la expansión industrial con 34.970 del total. El iesto, 
equivalente a 15.670, estuvo constituido por importacioiies de 
biencs de consumo. Es evidente que ha existido un grado irn 
portante de rigidez o inflexibilidad en la estructura de las impor 
tacioncs ya que 84% de cllas es indispensable no sólo para permitir 
exparisioncs en la planta industrial del país, sino para quc dicha 
planta continúe operando. Lógicamente, esto ha implicado que 
el dina~nismo del sector industrial nacional, así como su creci- 
miento, estén íntimamente ligados al aumcnto de las importa- 
ciones del país. 
La situación que se presentó en la década de los arios sesenta, 
si bien ha tendido a mejorar debido a la mayor produoció~i nacio- 
nal de bienes intermedios y de producción, no ha sido suficieilte 
para cambiar la tendencia general de los desequilibrios que pre- 
senta la balanza de pagos mexicana. Nos encontramos, pues, ante 
una situación en la que el crecimiento industrial del país ha 
estado asociado directamcnte con aumentos en el déficit en cuenta 
corriente de la balanza de pagos, y ante la evidente necesidad 
de promover la producción de los bienes de capital que el país 
requiere. 
El final de la década de los arios sesenta sorpreilde al país 
con un grado de industrializacióii medio, pero con una serie de 
problemas asociados a la estructura de la iildustria. Sin embargo, 
tambikn se observa un proceso de rcoricntación de las políticas 
gubernamentales para tratar de resolverlos. 
Durante los últimos años, la producción de bienes de consunio 
se amplió notablemente debido a la orientación que siguió la 
política económica del país de favorecer preferenteniente el creci- 
miento y desarrollo de las actividades industriales directamcnte 
4México: L4 Política Económica dgl Nuevo Gobierno, Banco Nacional dc 
Comercio Exterior, S. A,, hlézico, 1971. 
ligadas a la demanda final, bencficiando a las actividades inter- 
medias pero perjudicando el desenvolvimiento de la producción t 
de bienes dc capital. Por su parte, la industria de bienes de capital 
presenta aúil iin grado considerable de atraso, explicable parcial- 
mente por las características propias de esta rama industrial quc 
requiere de grandes inversiones, que tiene una baja rentabilidad 
sobre todo los primeros aiios, que cn México contaba coi1 un 
mercado reducido, y que rcquiere de tecnología avanzada y dc 
mano de obra calificada. 
Así puede explicarse, al menos parcialmente, el hecho de que 
hléxico cucnta con una industria productora de bienes de capital 
menos dcsarrollada de lo que su avance industrial y economía 
en general permitirían suponer. 
Diversos estudios han analizado los principales prol~lernas que 
presenta11 los grupos de industrias que componen el sector de 
bienes de capital, esto cs, la iildustria de la fundición, la de má- 
qulnas lierrainientas, la metal-mecánica y la dc equipo eléctrico 
pesado: " 
1. Por un lado, la industria de la fundición adolece dc uiia 
excesiva concentración en productos para la industria automotriz 
y enfrenta problemas serios de dispoilibilidad y de calidad de 
materias primas, lo que da como resultado baja productividad 
y altos costos de fabricación. A csta situación, sólo escapan apa- 
rentemcilte unas cuantas fundidoras en el país, no ol~starite que 
el alto contenido de mano de obra de este subsector (aproximada- 
mente de N%), y su bajo costo en México, dcbicran representar 
una ventaja comparativa en relación a otros paí'ses industrializados. 
2. Por lo que se refiere a la iiidustria productora de máquinas 
herramiciltas se ha encontrado que, durante la priiilera mitad dc 
la década de los setenta su producción se estaiicí,. Asimismo, la 
prodiicción se conceiitró en productos de manufactura relativa- 
mente simple y con un gran contenido de importaciíi~i. 
3. Por lo que se refiere al subsector de productos metal-meci- 
nicos, aparentemcnte ha tenido un desarrollo satisfactorio, entrc 
otros aspectos debido a quc no se requieren procesos de prod~ic- 
ción demasiado complcjos. 
.S Alexico. Mani~facturing Sector: Sittiation, Prospects and Polici~.~, IVorld 
Bank, \\'ashingtoii, D. C., March, 1979. 
4. En el caso dc la producción de equipo eléctrico pesado, 
la industria no se ha desarrollado completamente y sc lia concen- 
trado en eqiiipo ligero, trabajando a una escala poco adecuada 
que deriva en altos costos dc producción, no obstante quc cil 
otras ramas de equipo pesado podría contarsc con una ventaja 
co~nparativa a nivel internacional, debido a la gran iilteiisidad eii 
el coIisurno de mano de obra que requieren cstos proccsos dc 
producción. Aparentemente, una de las causas principales dc csta 
distorsión se debe a las características propias dcl mercado de 
este subsector que funciona un tanto en forma dc moiiopso~iio. 
A pesar dc lo anterior, durante los últimos años se ha dado 
una gran importancia a la promoción de cmpresas productoras 
de bienes de capital. Se han tomado una serie dc mcdidas que 
comprenden el establecimiento de lineamientos geileralcs de polí- 
tica a través del Plan Nacional dc D'esarrollo Industrial, así como 
diversas medidas de política fiscal. En cstc scntido, existen ciertos 
estí'mulos fiscales concedidos por la Secretaría de Hacicnda y Cré- 
dito Público a los fabricantes de bienes de capital, entre los quc 
destaca la reducción de 75% de 12 cuota ad valorcm scfialada 
en la Tarifa del Impuesto General dc Inlportación c ~ i  la compra 
de bienes de capital dc origen externo, así como u11 subsidio 
adicional hasta de 25% dcl impuesto, sicmpre quc se cu~ripla 
con algunos requisitos cn cuanto a actividades de investigación 
y a la exportación de cierta parte de la producción. Asimismo, 
los productores de bienes de capital pueden disfrutar hasta de 
100% de exención del impuesto general de importación quc caiiscil 
las materias primas básicas, partes y coinponcntcs que requiere 
su industria, y reducciones de 15% al 20% dcl Impucsto so11re 
la Renta al Ingrcso Global de las cmprcsas. Fiiialnientc, se les 
autoriza para depreciar CII forma acelerada las i~iversioiies en 
maquinaría y cquipo para efcctos dcl pago dcl Impuesto sobre 
la Renta. 
En  forma adicional a los anteriores incentivos fiscales, el Plan 
Nacional de Desarrollo Industrial seiiala otros i~istru~iientos que 
benefician a la industria en geiicral, tales como el gasto píiblico 
en infracstructura, el establecimiento de precios diferenciales de 
con~bustibles industriales para las empresas que se instalen en 
zonas prioritarias para el desarrollo del país, los apoyos financieros 
a través de la banca oficial y particularmente a través de diversos 
fideicomisos del Gobierno Federal de promoción industrial, las 
políticas arancelarias y de controles a la importación y, finalmente 
cliversos incentivos en materia de transferencia y desarrollo de 
tecnología. t 
No obstante lo antcrior, observamos que aún existe una seria 
deficiencia en el país en cuanto a la existencia de un n~ecanismo 
específicamente diseñado para promover, asesorar y financiar la 
producciún de bienes dc capital. Se cuenta, eso sí, con inccanismos 
de apoyo a la exportación, como el Fondo para el Fomento de 
las Exportaciones de Productos Manufactuiados (TO~IEX);  con 
un mecanismo de apoyo fiiiancicro para el estableci~iiic~ito de 
empresas que gencren exportaciones o sustituyan iniportaciones, 
como el Fondo de Equipamiento Industrial (FONEI); se puede 
financiar también a la pequeña y mediana industria a través del 
Fondo de Garantía y Fomcnto a la Industria Mediana y Pcquefia 
(FOGBIN); existe adicionalmente el Fideicomiso para la proiilo- 
ción de Conjuntos, Parques, Ciudades Industriales y Centros 
Comercial (FIDEIN); para aportar cúpital de riesgo a las empresas 
se cuenta con el Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOSIIN); 
y finalmente, se cuenta con un fideicomiso para la promoción 
de estudios que es el Fondo Nacional de Estudios y Proyectos 
(FONEP) . 
Todos estos mecanismos dc apoyo al sector industrial se han 
caracterizado tradicionalmente p&r<ue, al iilargcn de quc indepen- 
dientemente hubieren alcanzado logros im~ortantes en sus rcspec- 
tivos campos dc acción, ha existido una casi nula coordinación 
entre ellos, a excepción del reciente intento de coordinación esta- 
blecido entre algunos de los fideicomisos que administra Nacional 
Financiera (FOGAIN, FIDEIN, FOMIN y FOXEP), a través del Progra- 
ma de Apoyo Integral a la Pequeíia y Mcdiana Industria (PAI). 
No obstante, ningún programa lia siao establecido aún para apoyar 
específicamente y en forma integral al sector de bienes de capital. 
Además de las limitaciones, de carácter financiero, existen otros 
problemas que llan impedido el desarrollo de la industria de bienes 
dc capital. Entre ellos se puede destacar la falta de mano de 
obra calificada, la falta de mecanismos de apoyo técnico, la inccr- 
tidumbre respecto a la demanda futura y la falta de una organi- 
zación dcl mercado de consumo a través de las compras que rea- 
liza el sector público, y la necesidad dc una armonización más 
adecuada de las políticas monetarias y fiscales por parte de las 
autoridades del país. 
Resulta claro que para lograr el desarrollo de la industria dc 
bienes de capital se rcquiere algo más que una serie de rneca- 
nismos aislados. Es preciso seguir toda una estrategia integral que 
incluya incentivos fiscales, apoyo de los mccanismos financieros 
antes aludidos, y la participación de organismos descentralizados 
como NAFINSA, SOMEX, CFE, PEMEX, y de dependencias como las 
secretarías de Patrimonio y Fomento Industrial, de Programación 
y Presupuesto y de Hacienda y Crédito Público en todas las eta- 
pas, desde la organización del mercado, la promoción y desarrollo 
de empresas, el dictar los lineamientos generales de política a 
seguir, la asesoría técnica, y finalmente el financiaiiliento dc la 
producción y ventas. 
Ya en otros foros se lia propuesto la creación de un Fondo 
de Financiamiento que tendría funciones que irían desde apoyar 
con capital de riesgo y financiar iiiversiona, hasta extender líneas 
de crédito a largo plazo para financiar vcntas internas y externas 
con tasas de interés concesionarias y con periodos de  gracia supe- 
riores a los que se conceden a otras actividades productivas." 
Adicionalmente, se estima que sería necesario adecuar los objeti- 
vos y funciones de algunos de los fideicomisos existentes como 
FOMIN, FONEI, FOMEX y FONEP, y estableccr un mecanismo de pro- 
moción y asistencia técnica en el que participen de manera prio- 
ritaria la banca de desarrollo indiistrial del país, csto cs, Nacional 
Financiera, S. A., y el grupo financiero sohf~x .  
A estas instituciones nacionales de crédito, NAFINS.~ y soarEx, 
debe corresponcler la responsabilidad fundamental de proniover 
la creación y participar directamente en las inversiones de empre- 
sas productoras de bienes de capital, para apoyar el crecimiento 
equilibrado de la economía nacional. 
Poco es necesario agregar para sustentar la necesidad de crear 
el Fondo de Apoyo al Sector de Bienes de Capital. Sólo cabe 
señalar que actualmente en México existe una oferta insuficiente 
de capital de riesgo, que la capacidad del sistema bancario es 
inadecuada para otorgar créditos a mcdiaiio y largo plazos en 
términos conipetitivos a nivel internacional, y finalnicnte, quc no 
se cuenta con términos apropiados y recursos suficientes para el 
financiamiento de ventas y de capital de trabajo de maquinaria 
y equipo l>roducidos internamente. 
Como última consideración cabe seiialar que cl establecimiento 
6 México: Una estrategia para Desarrollar la Industrid de Bioites d~ Capital, 
NA~INSA-OXIJDI,  México, U. F., 1977, p. 130. 
de un Fondo o de un Mecanismo Coordiiiador de las instituciones 
relacio~iadas con la actividad productora de bienes dc capital, 
pcrinitiría canalizar más fácilriiente el financiamicnto internacio- 
nal disponible al quc se hará referencia a continuacióii. 
Ya se han planteado en térmiiios generales el origen y la estruc- 
tura actual de la industria de bienes de capital en México, así 
como algunas de las medidas de política general que pueden 
seguirse para promover su ulterior desarrollo. Se pretende ahora 
liacer referencia a algunas fuentes de financiamiento externo 
suscq~tihles de ser utilizadas para apoyar este sector industrial cn 
cl país. 
Entre las fuentes de financiamiciito externo podría considerarse 
a la inversión extranjera directa; sin embargo, no  se cstima quc 
la enipresa transnacioilal pucda convertirse en un ente participailte 
en el desarrollo equilibrado de la industria cn NICxico, debido, 
entre otros aspectos, a que sus lineamientos de operacióii sc rigen 
por un principio de expansión y desarrollo dc dicha cnlpresa, por 
encima de la convcriiencia particular de alguno de los países 
donde opcra. No obstante, en algunas circunstancias se requiere 
la participación de socios extranjeros por nccesidadcs de capital 
o de tecnología. Una opción interesante para canaliíar dicha 
participación puede ser a través de los Fondos dc Coiiiversión qiie 
recientemente ha creado Nacional Finailciera, S. A. Estos fondos 
son aciierdos suscritos con distintos ba~icos internacionales para 
apoyar proyectos cspccíficos de interés mutuo para dichos. bancos 
y para México. Al suscribir los convenios, cl Banco se coinpro- 
mete a identificar, junto con NAFINSA, proyectos de inversión 
susceptibles de realizar en R/Iéxico y para los cuales existan inver- 
sionista~ interesados el1 desarrollarlos. 
Nacional Financiera, cn su fuiici6n de banco de fomento, lleva 
a cabo estudios de viabilidad técnica, económica y financiera de 
proyectos industriales, siguielido las prioridades de inversión y las 
políticas generales dictadas por el Gobierno hlexicano, al tiempo 
que identifica posibles iniersionistas y se define el esquema finan- 
cicro iliis adecuado para dichos proyectos. Por su partc, el Banco 
cxtraiijcro invita a grupos de inversionistas de su país quc puedan 
aportar parte del capital y la tecnología más adecuada al pro- 
yecto, y considera su posible participación eil el capital de la 
enipresa o en el otorgamiento de crCditos quc coiilplementen el 
esquema financiero. 
La forma de operación de los fondos de coinversi01i se realiza 
a tra\-és de un fideiconliso en el cual intervienen, por el lado 
extranjero, los bancos que en sus países de origen tienen influen- 
cia eii el campo iildustrial, y por el lado mcxicano Nacional 
Financiera, S. A,, co~lio agente financiero dcl Gobier~io Mexicailo 
y como una de las entidades encargadas de promover el desarrollo 
industrial del país. 
Se estima que los fondos de coinvcrsión so11 una adecuada forma 
de canalizar a la iiiversión .extranjera, dado qiie los lineamientos 
generales y las bases tkcnicas de los proyectos se dictan por las 
entidades ~iiesicaiias participantes, las cuales además consenraii 
siempre la mayoría de las acciones de los proyectos resultantes. 
Adicionalmcnte, esta modalidad permite tanto la adquisici01i de 
tecnología, como recursos financieros y de capital de ricsgo del ex- 
terior en términos adecuados. 
Otro de los mecanisn~os adecuados para obtencr recursos finan- 
cieros del exterior, para ser canalizados a los invcrsioiiistas del país 
ya sea directamente, o mcdiante el propuesto Fondo de Apoyo al 
Sector de Bienes de Capital al que sc hizo mcncibn antes, es a 
través de las líncas globales de crédito que las instituciones nacio- 
nales de crédito tienen concertadas con organisinos financieros, 
públicos o privados, del exterior. 
La vcntaja fu~idaiiiental de las líneas globales de crédito es que 
generalmciitc son concertadas cn tériniiios altamente concesioila- 
rios, debido a que responden a la necesidad de los países indus- 
trializados de promover sus exportaciones. Obviamente, esta faci- 
lidad crediticia no es útil para financiar la compra de maquinaria 
y equipo. En este sentido, debe considerarse este mccanisiiio coino 
ventajoso solamente para la adquisición de equipos qiie requerirá 
la producción de bienes de capital. 
h'ueva~riente conviene destacar la ventaja de contar con un 
mecanismo de carácter institucional para apoyar la producción 
de bienes de capital, con el respaldo del Gobierno Mexicano y de 
organizaciones como Nacional Financiera y el Grupo SONIEX, ya 
que ello pcrmitc negociar este tipo de líneas globales de crédito 
o cualquier otro financiamiento en términos s~imamente ventajo- 
sos. Adicio~ialrnente, el mecanismo iiistitucional al que se ha Iiecho 
referencia repetidamente, puede represcntar ventajas importantes 
para recurrir a la banca multinacional, y específicamente, al Grupo 
Banco Mundial y al Banco Interamericano de Desarrollo. 
El Grupo Banco Mundial, como es sabido, está integrado por 
el Banco Interi~aciorial de Reconstrucción y Fomento (BIRF), la 
Asociación Internacional de Fomento (AIF),  y la Corporación 
Financiera Internacional (CFI) .  Actualmente Mkxico shlo es ele- 
gible para recibir financiamientos del BIRF y la CFI. 
Por lo que se refiere a la Corporación Financiera Internacioiial, 
esta institución puede participar en proyectos industriales privados 
o mixtos e11 hléxico con financiamiento en forma de capital de 
riesgo con una participación minoritaria, o a través de créditos en 
términos más o menos concesionarios. Para obtener la participa- 
ción de la CFI no se requiere la garantía del Gobienio Federal, 
sino únicamente su aprobación. 
En el caso del Banco Internacional de Reconstrucción y Fomen- 
to y del Banco Interamericano de Desarrollo, cs posible obtcncr 
financiamiento ya sea para proyectos específicos de producciún de 
bienes de capital o biei: para programas de crédito y asistencia 
en general a ese sector iiidustrial. En estos casos se requiere la 
garantía del Gobierno Federal, y, asimismo, se pone especial é~ifa- 
sis en que exista un mecanismo institucioilal adecuado que permita 
la correcta canalización de los recursos aportados por los bancos. 
Tal vcz la principal limitación para hacer uso de estos fondos 
de la banca multinacional se debe a la falta de provectos bien 
estructurados susceptibles de emprenderse en el corto plazo, y cs 
aquí donde nucvarnente se dcstaca la labor que debe realizar la 
banca de desarrollo industrial del país en cuanto a la promocióil 
y creación de proyectos. 
Finalmente, sobre las características de las opcracioiies coi: BID 
y con BIRF cabe hablar de otros dos aspectos positivos, a saber, 
la asistencia técnica que puede obtenerse de esas iiistituciones 
gracias a su planta de profesionales especialistas en diversas áreas 
iiidustriales, y los amplios periodos de gracia p de amortización 
de sus créditos que se extienden hasta 5 y 17 arios, respcctivanici~te, 
y que resultan convenientes para fi~iailciar proyectos como los de 
prodiicción de biencs de capital, que se caracterizan por sus largos 
periodos de maduración. 
En las páginas aiiteriorcs sc ha expuesto en términos generales 
cl dcsarrollo, a tado  actual y algu~ias de las políticas a seguir en 
~uIlas materia de bienes dc capital, y se han señalado tambiéii al, 
dc las fuentes que se cunsiderali adecuadas par3 financiar nuevos 
proyectos en cste sector industrial. No se pretcilde haber agotado 
todas las consideracioilcs que cs posible hacer en cudnto a la poli- 
tica ecciilómica que se debe seguir para lograr un desarrollo indiis- 
trial sano; tampoco sc pretende haber agotado el tema referente 
a las posibles fuentes de financiamiento; sin embargo, es evidente 
que entre las deficiencias que cl país enfrenta para el desarrollo 
de la industria de bienes de capital destacan: 
-La carencia de iin 11-iecanismo de apoyo integral a la indiistria 
de bienes de capital; 
-la falta de una organización de la demanda de bienes de 
capital del sector público, y 
-la falta dc un mayor dinamismo en la función de promoción 
de proyectos industriales de bienes dc capital por parte de la ban- 
ca de desarrollo iildustrial del país. 

LA DEUDA EXTERNA Y LOS BIENES DE CAPITAL 
La hipótesis central de la poncncia del liceiiciado José Luis Flores 
lia sido demostrar, dadas las características del proceso de desarrollo 
industrial llciado a cabo a partir de los años cuarenta y princi- 
pal~iieiitc los sesenta, el planteainiento de que nuestro país carece 
de iina infraestructura adecuada en el sector industrial dc biencs de 
capital. Esto hn venido a cuestionar la necesidad dc buscar nucvas 
alternativas para cl desarrollo de un scctor industrial de bienes 
de capital nacional que iio sólo satisfaga la demanda interna 
siiio adc~iiás ofrezca satisfacer la de otros paises latinoarnericaiios 
e incluso dc algunos scctorcs productivos de los Estados Uiiidos. 
Dicho sector industrial de bieilcs de capital prcsciita, al proceso 
intcriio dc acuii~ulacicíii, uiia problemática sciialada ya por el 
poiiciite, que deseilibocaría en la virtual necesidad de canalizar 
un iilayor inonto del financiamiento externo para sii expansión. 
Nosotros partirei~ios, en este breve coiiientario, de un hecho 
rcal. La i:iteriiacionalizaci6n de la economía mundial y la inserción 
de h4éxico en la diiisií~n intcrriacional capitalista del trabajo tiene 
una i~iiportaiicia vital para nuestra economía. Es decir, la economía 
incxicaiia está cn creciente proceso de trasnacioiialixación, lo cual 
influye poderosa~iiente en los linea~iiientos de la política económica 
del F,st:ido nacional. 
Veamos cuáles son, a nucstro juicio, los principales elemelitos 
que nos permiten analizar esta situación. 
En primer liigar reseñaré las características dcl financiamiento 
externo del qiie forma parte la inversión extranjera indirecta, y quc 
para efectos del sector público se denomina deuda pública extcr- 
na, en segundo lugar, nos plantearenlos qué alternativas ticiie el 
financiamicnto externo y en particular el sector industrial de bicries 
de capital. 
La deuda externa o inversióii cxtranjera indirecta asciende, scgún 
cifras oficiales, para principios de este aiio, a la cantidad de 40 inil 
millones de dólarcs, de los cuales 30 mil rnilloiies corresponden al 
sector público. 
La deuda del sector público lia tenido un creciniie~ito acelerado 
durante los últimos ailos. Así tcilemos que para 1960 diclio finan- 
ciamiento alcanzaba la suina dc 1 151 millones de dóliircs; para 
1970 era de 3 775. Es decir, eii la dCcada de los sesenta t~ivo u11 
i~icremento absoluto de 7 624 milloncs de dólares, y un iiicrcmcilto 
relativo dc 227.985. 
De 1970 a principios de 1980, el absoluto fue de 76 225 niilloiies 
de dólares, con u11 incremento relativo de 668.21%. 
El financiainiento extcrno no solamente crcció en diclios aiios, 
sino también niostró un cambio en su compnsicióil. Si bien para 
mcdiados de los años sesenta la mitad del fina~iciamiento estaba 
contratada con Bancos Oficiales (Banco NIundial, Ba~ico Iiiter- 
aniericano de Desarrollo, Eximbank, AID, cm), mediailtc acuer- 
dos multilaterales y bilaterales, para finales de los sesenta y prin- 
cipalme~rte n los setenta hay una teitdeilcia creciente a que dicho 
financiamicnto provenga de Bancos Privados pertenecientes prin- 
cipalmente a graiidcs Conglomerados Trasnacionales. Para 1965 
el financiamiento privado era del orden dc 505i, para fines de 
1976 éste era de 83.4% y para principios de los ochenta se estiiila 
quc 90% está contratado con estos Bancos. Esto rriiiestra que 
a nivel incluso de las inversiones extrailjeras indirectas, ha liabido 
una mayor "trasnacionalización" y a la iiiisma vez, lo que niucho~ 
autores llainaii una "privatización" de la deuda. Es decir los Bancos 
Privados han to~iiado supremacía sobre los Oficialcs. Y, actual- 
mente cerca de 27 000 nlillones de dólares son de diclias fuentes. 
La sipificación que dicho moiito de la deuda pública tiene, al 
colocar a nuestro país conio uno dc los primeros prestatarios cii 
el mercado mundial capitalista, es importante en cua~ito a la polí- 
tica económica que el Estado lleva a cabo como instruiiie~ito de 
acun~ulación. Es decú; en el marco de la crisis mundial cal>italista, 
nuestro país ha canalizado diclias iiiversiones a proseguir cl pro- 
ceso dc acumulación interno, íiiti~iiamente relacionado con el 
proceso de acumulación internacio~ial. En otras palabras, la agili- 
zacióiz del cridito en un procesa de crisis, vierte u ser el ~esi~l tado 
de la necesidad de valoriación y circulación del capitol eiz sil con- 
1 Datos proporcionedos por los iiiformes Anuales del Banco Miindi:il y B~I ICO 
Intcramtricano de Desarrollo y la Comisión Nacioiial Bancaiia. 
ju~lto y a su vez de la elevación de Ea tasa de garzanciu a i~ivel  
internacioitdl. 
1. Destino de la deuda contratada con organismos oficiales: 
La finalidad del financiainie~ito o'torgado por los Baiicos Oficia- 
les tales conio el Banco Mundial, Banco Interainericano de Dcs- 
arrollo, la Corporación Financiera Intemacioiial y el Banco dc 
fiportacióii-Iriiportació~i de los Estados Uiiidos, ha estado con- 
jugada a los lineamientos y políticas dc csl~ansión de las grandcs 
trasnacionales, no sólo en México sino en el resto de los países 
subdesarrollados. S610 para afirmar 110s permitimos citar los linea- 
mientos dc las políti'cas financicras correspondientes al Banco 
Mundial. 
En sus primeros años el Banco estaba firmemcilte orientado 
hacia la inversión en infraestructura de base (puertos, caminos y 
obras dc riego), pues se pensaba generalmente que los países en 
desarrollo carecían de la infraestructura que les permitiera absor- 
ber la inversión en capital productivamente y que por coiisi- 
guiaite lo de mayor prioridad era la inversión en infraestructura. 
Posteriorrnentc, se empezó a atcndcr el crédito para cl desarrollo 
del sector modcr~io (principalrncnte en la industria pesada cola 
base urbana), lo cual rcflejaba la opinióii de que la industria- 
lización rápida era la clave del crecimicilto económico. Actual- 
mente se reconocc, cada vez más, que la capacidad de absorción 
se puede incrementar mediante la asistencia técnica (especial- 
mente creando i~istituciones y adiestra~niento de personal) y que 
el crecimiciito del Producto Nacional Bruto (PNB) es condición 
necesaria pcro no suficiente para lograr el desarrollo. " 
De lo anterior deducimos que si cn cl periodo 68-76 el sector- 
agrario se ve privilegiado con los présta~nos oficiales en 43.21; 
en comparació~i con 30% en la iiidustria y 25.3% en scmicios, 
dicho fenúmeno no es casual, no es coyuntiiral, si notaiiios que 
de 1973 a 1976 sólo el financiamiento para la agricultura asccildió 
a 1035.1 millones de d6lares o sea que este sector recibió 43.7% 
en comparación con 27.5% para la industria y 23.8T7 para ser- 
2 Bates y Donnldson, La mayor iinportanciti del rrédifo al sector rurd; Finanzas 
y DosarroUv, junio de 1975, vol. 12, núm. 2, p. 23. 
vicios. Por tanto, esta tendcncia, necesaria, va ligada dialécti- 
camentc a la irrupción de las trasnacioiiales en una iiiayor iiite- 
gración con el sector agrícola: por un lado, para elevar su tasa de 
ganancia, con tendencia a decrecer desde 1968 y, por el otro, a 
integrar nuestro país al suministro de alimentos de los Estados 
LJnidos (México exporta 80% de hortalizas en la época de in- 
vierno). 
2. Destino de la deuda contratada coi1 orgaiiisinos privados. 
El peso del endeudamiento con organismos privados es bastante 
significativo. La eiioriiie liquidez en los mercados iiiteriiacionales 
de capital daii una mayor facilidad que los organismos oficiales. 
Es importante además mencionar que dentro del marco analítico 
del capital monopolista de Estado, el Estado junto con los recursos 
naiurales -petróleo-, pcriiiite que dicho capital -diilcro- excc- 
dente encuentre un campo de inversión atrayente (y promueva, en 
gran mcdida, la vciita de biencs de capital, armas, etcétera). 
El hecho de que la mayor contratación con estos bancos sea 
una tendencia, al mciios en MCxico, dcsdc i~icdiados de los sesenta 
y con mayor knfahis a partir de los sctenta, y seaii las Emprcsas 
Descentralizadas las que recurren a estc tipo de préstan~oh -siendo 
las ramas del petróleo y de eiiergia elkctrica las que absorbcn cl 
mayor monto de dicho financiamiento- expresa directamente la 
política económica del Estado. 
Es necesario enfatizar que son 10s emfiresds públicas las que 
tuvieron un mayor crecimiento tanto absoluto coino relativo cii 
su cildeudamicnto, mucho mayor que el de la deuda total. l 'an 
sólo para el caso de Petróleos XIexicaiios, la deuda pasa -cntre 
1970 y mediados de 1978-, en :érminos ahsolnto~, de 438.6 millo- 
nes de dólares a 3 846.1 milloi~cs, lo que eii iérminos relativos 
estaría indicanclo un crecimiento de 776.931: en el traiiscurso dc 
sictc afios y medio. La deuda global de las empresas descentrali- 
zadas muestra una tendencia <ermn~iaite a crecer casi exponen- 
cialmeiltc. Un hccl~o evidente es el ascenso de la deuda externa 
de PT;T;~IKX, ya analizada. 
De esta priincra parte, podemos concluir: 
3 Girón, Alicia, Deuda Externa del Sector Público en hláico 1968-19i6 (Versión 
1>~eliiiiinar), Instituto de Investigaciones Económicas, u~afis.  
1. El financiamiento interno provcniente de  los Bancos Privados 
se canaliza principalmente a las Empresas Desce~itralizadas, d n -  
tacindosc PEMEX y CFE. 
2 .  El fiiiaiiciamiento externo prc;vcniente de  Baileos Oficiales 
se caiializa a través de Nacional Financiera al sector primario, 
principalme~ite al agroi~idustrial. 
Después dc analizar brevcmc~ite la estructura de la inversibn 
cxtrailjcra indirecta nos li~riitaríanios a preguntar ¿qué relacióii 
había entre el financiariiiento exter110 y los bienes de capital? 
En primcr lugar, cl financiamiento cxtcrno para la industria. de 
bicnes dc capital cs riiínimo, tanto el provcniectc de fucntcs ofi- 
ciales coino de fucrites privadas. Así tene~~ios  que las emprcsas quc 
se ocupan en el sector indiistrial de bienes de capital financiaron 
sus inversiones en el periodo de  1971-1975,' en 30.3% coi1 
capital propio y en 55 .05  con recLirsos externos a la eiriprcsa. 
Del total absoluto, 15.57: proviene de instituciones bancarias 
y financieras del país; 9.17; de institiiciones bancarias y financieras 
dcl extranjero, 4.0% de la casa matriz; 2.9% de proveedores estran- 
jcros de cquipo y 23.5% dc otros. El hecho de  que sólo 7.Y~~;, 
de sil firiaiiciariiiciito suponga pagos a yrovccdores extranjeros dc 
equipo nos indica el nivel tan prccario de tccnolo~la del scctor, 
que no contempla la elaboración de l~ierics para sustttuir dc verdad 
importaciones que se realicen en gran escala con otras industrias. 
Ln segundo lugar, por el co~itrario, cliclio fiiiaiician~icilto sc 
canaliza a travCs de las E,inpicsas Descentralizadas co~i!o son 
PEMEX y CFE para la compra de equiyo de  bieries de capital 
eil cl exterior. Así tenemos que, cito, "en la actualidad, en rniteria 
de relinación de petróleo, h-Ii.uico importa alrededor de 60(, de 
los rccipicntcs y torres a presión, y una propürción parecidz cii 
intercainbiadores de calor; cii caldcras y generudores de gas irn1;orta 
54.1TL:; en t~iberías y vilvi?las para la industria qiiíinica. 58 y 15'.r; 
cn bo~nbas y comprcsorcs las importaciones alcanzaii l-iasta '70 y 
95.1%". 
Tercero: nosotros queremos afirmar qiie el hcclio de qUe uri 
gran monto de la deuda externa de las Empresas Dcscciitriiizail~s 
4 Nacioiial Fiilanciera, S. A. hféxico: Una Estrategia pcrri De$a.airol!m La 1 r i Ú . i ~ -  
tr ia de Ricnrs de Capital Proyecto Conjunto d e  Bienes d e  Capital N A F ~ N S A - O R L I I > I .  
hléxico, D. F. 1977. 
5 Ihidcrrr. 
se destine a la compra de biencs de capital, radica en la falta de 
una estructura adecuada para la industrialización de cstos biencs. 
Cuarto: por tanto, es más fácil financiar dichas compras en el 
exterior, con piéstamos provenientes de Bancos Privados. Esto nos 
lleva a que, por un lado, haya uria oferta creciente en el mercado 
mundial de dicfios bienes y, por cl otro, que haya una excesiva 
liquidez de capital dinero que facilita las adquisiciones. 
Quinto: sólo resta dccir que es al Estado al que corrcsp~onde 
definir una adecuada política económica. Principalmciitc, su polí- 
tica financiera la deberá canalizar a un desarrollo iiiás ~iacional y 
autónomo. Así podeinos mencionar que, cil vez de canalizar el 
finaizciamiento exteriio para la compra de diclios biencs de capital, 
el Estado puede canalizar los rccursos estenios a la creacibn de 
una infraestructura adecuada para su industrializació~l. De esta 
manera, dado que 40% del total de nuestras importacioncs es 
de bienes de capital, éstas se verán reducidas, no sólo para satis- 
facer la demanda interiia sino también para satisfacer cil algunos 
renglones el rncrcado externo de bienes de capital. 
Sexto: sin embargo, el problema dc fondo es el defiriir clara- 
~iierite 110 sólo las cuestiones técnicas de qué prodiicir o cuánto 
producir sino, a fin dc cuentas, a quiéncs beneficiaría la "nueva" 
estrategia. Al gran capital nacional o trasiiacio~ial o a la sociedad 
mexicana comó un t d o .  
Séptimo y íiltiino: sólo sefialaré que en el contcxto dc la crisis 
dcl capitalismo, el capital financiero ha conformado teilde~icias 
nuevas para la realización de él mismo. Antc esto yo me pregunto, 
¿qué política económica del Estado puede beneficiar la industria- 
lización del sector de biencs de capital ante la inminente entrada 
de hléxico al GATT? 
